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内容概要

资产证券化宣言
时势造英雄，中国的资产证券化正面临着千载难逢的发展机遇！

时势与美国资本市场证券化兴起的20世纪70年代何其相似：流动性泛滥下的通胀、Q条款下的银行利
率管制导致的金融脱媒、货币市场基金的蓬勃发展、投资银行业经纪业务下滑带来的商业模式转型、
经济低迷下全社会对金融创新的需求，等等。

证券业创新大会可视作应时运而发，由监管部门主导，由金融市场人员响应的一次战争总动员。
这是向中国落后的由银行垄断主导的金融体系发出的决战宣言。

在金融分业经营的监管体系下，银行业、证券业、保险业原本各守传统业务领域，通过不同方式为实
体经济提供服务。
然而由于历史、经济环境等各方面的原因，银行业在金融业占据着绝对主导地位。
资本市场主导的直接金融体系一直无法得到有效发展。
在金融混业趋势下，银行业挟信用、资本、渠道、人员、规模等优势，逐渐侵入其他金融行业的业务
领域，其他行业在竞争中日竟衰落，快要沦为银行业之附庸。
证券业为银行提供出表通道获取微薄之收入，基金业为销售基金将管理费拱手让与银行，保险业为销
售产品出让大部分利润。
照此形势，其他行业如不能改变经营模式，与银行正面竞争，将无法生存，或成为银行业的打工仔。

银行业已有一统天下之势。

平心而论，中国银行业经过坏账剥离、结构重组乃至发行股票公开上市等运作，完成了凤凰涅磐，各
方面实力得到大幅提升，为中国经济近十年高速发展做出重大贡献。
然而，金融理论告诉我们，不同的金融交易需要不同形式的金融治理，以中介治理为主的银行能够有
效解决大部分融资问题，但是不可能解决所有的融资问题。
金融体系还需要市场治理与层级治理和这些多种金融治理形式的不同组合。
银行业独霸天下的格局，严重抑制了金融体系中市场治理与层级治理能力的形成。
更重要的是，在银行业垄断金融资源的情况下，银行业自身的中介治理能力也因为缺乏竞争，无法得
到有效提升。
而且，如果银行业不是通过与其他金融业在市场竞争中证明自己，取得的成就再辉煌又有什么意义呢
？
更进一步讲，银行业垄断金融资源配置权的竞争格局阻碍了中国市场经济的健康发展。
市场经济应由市场竞争的机制来配置资源。
银行对金融资源配置权的垄断，使得资源配置权集中于社会少数银行的少数银行家之手，市场竞争机
制无法有效发挥作用。

资源配置权垄断所造成的不良影响已经在中国的产业升级过程中逐步显露。
多少中小民营企业空有实业救国的抱负与竞争优势，面临发展机遇却因为无法得到融资支持而望洋兴
叹。
面对这种格局，多少具备金融治理能力和意愿的机构与金融家，却因为手中缺乏金融资源而徒叹奈何
！

打破银行业对于金融资源的垄断，还资源配置权于市场，已成为资本市场责无旁贷的历史使命。
与银行业整合资产业务与负债业务于一身不同，资本市场是产业链上由信贷业、投资银行业与资金管
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理业分工协作来完成金融交易。
要与银行业正面竞争，必须要求三个行业通力协作，分别与银行在不同的领域展开充分竞争。
如果没有信贷业与投资银行业开发出足够多符合需求的金融产品，资金管理业无法扩充其规模；如果
没有资金管理行业提供充足的资金，则信贷业与投资银行业的产品开发如同无源之水。

资本市场结合产业链上下游的中介治理与市场治理，与银行的中介治理展开竞争。
从产业组织经济学的角度，银行可视为投资银行业向下游的资金管理业与上游的信贷业的纵向整合。
从制度经济学的角度而言，资本市场产业链是以市场的交易成本取代企业（银行）的管理成本，资本
市场能够获得优势的领域将是那些市场交易成本低于管理成本的金融领域。

资产证券化作为连接资本市场与信贷市场的创新金融方式，可以有效打破直接金融与间接金融的樊篱
，使得多种金融治理的发展与组合成为可能。
通过将实体企业资产证券化，可以发挥投资银行的中介治理能力，直接解决实体企业融资问题；通过
将放贷机构信贷资产证券化，投资银行可以综合发挥包括银行在内的放贷机构的中介治理能力与资金
管理行业的市场治理能力，作为产业链的核心企业协同产业链上不同企业来解决企业融资问题；通过
将资本市场的证券再证券化，投资银行可以有效发挥其综合治理能力，通过套利改善市场定价效率。
可以说，资产证券化的健康快速发展，对于中国金融体系效率的提高，对于实体经济的促进，对于市
场经济体系的建立，都具有重大的意义。

作为中国金融体系市场化的先锋，舍你其谁！
《证券公司资产证券化业务管理规定》为金融从业者提供了武器。
而中国金融体系市场化改革将不断为资产证券化提供生力军支持。

资产证券化，你就像一个呱呱坠地的婴儿，柔弱却充满了生命力，寄托了多少人的希望与梦想。
前途是光明的，但是与含着金钥匙出生的银行相比，你的成长路上必然充满艰辛与挫折，也将遭遇冷
眼与嘲讽。
那就奋力拼搏，到市场经济竞争的大潮中去证明自己吧。
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作者简介

本书正式付诸笔端，至今已近一年。
如今书稿已定，长期辛勤终见成果，感慨系之矣。

每一个用心的作者，都不无例外的视著作为自己的孩子，实在是有原因的啊。
本书从播下种子到最终出生，前后历经5年，远超过怀胎十月。
其中之艰辛、痛苦、期待、彷徨、喜悦，与孕育一个新的生命何其相似乃尔。

我要感谢我所曾经工作过和现在供职的公司，这些公司不但给了我从事金融工作的机会，而且给予我
极大的自由，使我得以几乎完全自行安排时间，按照自己的理念从事研究与实务工作。
实践经验的可得与学术研究的自由，正是构成本书特色的主要原因。
本书恣意而为的行文风格，也源于领导们包容所形成的作者无知无畏的性格。
然而，作者在此申明，本书为作者个人之作，书中观点与作者所在的机构无关，作者本人对书中错误
负有全部责任。

我要感谢我的家人，尤其是我的妻子漆竹兰。
你们的无条件支持，是我最宝贵的财富。

我要感谢我的大学，给了我扎实的知识基础，并培养了我独立思考的勇气与能力。

我要感谢毛勇春先生，本书写作过程受他启发、指导颇多。

人微则言轻，年轻而著书，尤其是写作专业著作并涉及现实题材，需要极大的勇气。
中国的传统观念，本应当是功成名就之权威，著一本集大成之作，供他人学习、模仿与膜拜。

作者偏敢“离经叛道”，向传统观念挑战，其实是资产证券化核心观念之体现也。
资产证券化的核心观念正是打破主体信用对于融资的限制，要求将分析重点放在资产质量本身，从而
给予所有人以平等融资的机会。
如今，既然基础资产（本书）信息已经充分披露，那么就请读者将关注重点放在基础资产（本书内容
）而非主体（著者本身）之上吧。

智者疑邻的历史故事警示我们，中国文化中，对客观的认知过于依赖主体，这种偏见根深蒂固。
作者甚至视此为中国数千年人治传统的文化因素。
认知或决策对主体的依赖，体现在经济中就是人格化交易，而市场经济的建立则有赖于全社会范围非
人格化交易体系的建立。
只有妈妈的奶才可放心喝的话，包括市场经济在内的任何分工合作体系的建立都是空谈！

世事洞明与人情练达，本是现实主义者的理想境界，却已然成为当下国人普遍的最高追求。
理想主义者早已乘黄鹤而去，不可复追矣。
我们80年代人，迫于升学、求职、买房、成婚、育儿、养老之种种现实压力，汲汲于名利，多数人早
已失去对理想的追求，只有无奈而又心安理得的活着，然后老去。
或者说，这代人很多就从未年青过。

出生于90年代的中国资本市场，发展不过二十余年，正值青春年少，本应朝气蓬勃，却也早已“暮气
”横秋。
很多机构的保守与世故程度远甚于商业银行老大哥。
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面对着民众的期望，面对着历史性机遇，很多机构不敢冒一丝风险，却一味依附于商业银行等他方之
资源，执迷于与监管者之博弈，寻制度之漏洞而套利之，沾津自喜于所获之蝇头小利。
市场中鲜有机构敢于承担起历史使命，传承理想主义者的精神，向强大的旧有体系挑战，去完成那“
不可能之任务”，实现自身的超常发展。
呜呼！
国内“暮气”四处弥漫的存在，难道竟是中国老龄化早已提前到来的证明？

平等、自由竞争、破除垄断、市场化、治理、违规、制度套利、危机、公开、公正、透明、民主化、
改革、落后、帕累托改进、机遇、发展，这些名词在书中与资产证券化如影相随。
如此说来，且不论本书内容如何，单作者著书之事本身，似乎就有深言大义在其中了。
知我者，其将谓我用心良苦乎。

谨以本书献给中国金融体系的改革者们。

Page 5



第一图书网, tushu007.com
<<资产证券化与结构化金融：超越金融�>>

书籍目录

目录
绪论
第一节 金融体系市场化下的资产证券化
第二节 资产证券化漫谈
第三节 资产证券化与影子银行
第四节 本书内容特色之处
第一章 资产证券化概述
第一节 资产证券化的基本概念
第二节 资产证券化的参与者及交易结构
第三节 资产证券化的动机
第四节 资产证券化与结构性金融
第五节 资产证券化与流动性
第二章 国外的资产证券化实践
第一节 抵押支持证券（MBS）
第二节 资产支持证券（ABS）
第三节 债务担保证券（CDO）
第四节 房地产投资信托（REITs）
第五节 美国资产证券化发展历史简述
第六节 其他国家资产证券化实践及经验借鉴
第七节 次贷危机、金融危机、经济危机与资产证券化
第三章 中国的资产证券化实践
第一节 中国信贷资产证券化的发展历史
第二节 中国企业资产证券化的发展历史
第三节 中国企业在海外的资产证券化实践
第四节 中国资产证券化的监管
第五节 中国资产证券化的新篇章 ： 对资产证券化新规的解读
第六节 中国资产证券化的特有动机
第四章 资产证券化与中国金融体系市场化
第一节 金融治理理论简介
第二节 金融体系比较
第三节 中国的金融体系
第四节 知己知彼之银行业务介绍
第五节 知己知彼之证券业务介绍
第六节 知己知彼之保险业务介绍
第七节 资产证券化对于我国金融体系市场化的破题作用
第五章 资产证券化与供应链金融
第一节 供应链金融简介
第二节 供应链金融的应用
第三节 资产证券化在供应链金融中的应用
第四节 资产支持商业票据（ABCP）
第六章 租赁资产证券化
第一节 概述
第二节 融资租赁业简介
第三节 远东国际租赁有限公司租赁资产证券化案例
第四节 租赁资产证券化风险分析

Page 6



第一图书网, tushu007.com
<<资产证券化与结构化金融：超越金融�>>

第五节 租赁资产证券化发展探讨
第七章 资产证券化与项目融资
第一节 项目融资简介
第二节 项目融资资产证券化案例分析
第三节 资产证券化在项目融资中的应用
第八章 基础设施资产证券化
第一节 城市基础设施融资现状与地方政府融资平台介绍
第二节 美国的市政债券与中国的城投债
第三节 资产证券化在地方政府融资中的应用
第四节 南京公用污水收费权资产证券化案例
第九章 资产证券化与金融工程
第一节 金融工程与套利简介
第二节 套利是金融工程学的重要基础
第三节 资产证券化为套利提供了资金支持
第四节 金融工程与资产证券化的结合
第五节 法人机构的资金管理、市值管理与财富管理
第十章 中小企业贷款证券化
第一节 中小企业融资问题探讨
第二节 中小企业私募债券的再证券化：构建CDO
第三节 商业银行中小企业贷款证券化案例
第四节 小额贷款公司贷款证券化
第五节 小额贷款公司行业介绍
第六节 CDO产品的信用分析
第十一章 信贷资产证券化
第一节 商业银行信贷资产证券化分析
第二节 非银行金融机构信贷资产证券化分析
附录 资产证券化相关名词翻译及名词解释表

Page 7



第一图书网, tushu007.com
<<资产证券化与结构化金融：超越金融�>>

版权说明

本站所提供下载的PDF图书仅提供预览和简介，请支持正版图书。

更多资源请访问:http://www.tushu007.com

Page 8


